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Bu ¢alisma, Tiirkiye 'deki isletme gruplarmin uluslararast pazarlara giriglerinde hem lokasyon tercihleri
hem de tercih ettikleri giris sekilleri tizerinde isletme grubu karakteristiklerinden faaliyet siiresi, endiistri
cesitlendirmesi, uluslararasi deneyim ve biiyiikliigiin etkisini kantitatif analizler ile ssnamayr amaglamigtir.
Aragtirma sonuglart igletme gruplarmmin lokasyon tercihlerinde endiistri ¢esitlendirmesi ve isletme

grubunun biiyiikliigiiniin etkili oldugunu ve uluslararasi pazarlara giris sekilleri iizerinde belirtilen isletme
grubu karakteristiklerinin farkl etkileri oldugunu gostermektedir.
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Abstract

This study aims to examine quantitatively the impact of operation duration, industrial diversification,
international experience and size on both location choice and preferred entry modes of business groups
operating in Turkey entering international markets. Findings indicate that industry diversification and size
of business groups affect location choice of business groups and there are varied effects of business groups
characteristics mentioned above on entry modes to international markets.
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Extended Abstract

The main question of this study can be formulated as follows: "How do organizational
characteristics at the group level influence the internationalization of business groups in
Turkey?" The primary objective of this study is to examine the interaction between the
internationalization of Turkish business groups and the group-level characteristics of
these business groups from a Resource-Based View perspective. According to Colpan et
al. (2010: 6), business groups, as clusters of coordinated activities, operate by interlinking
legally independent enterprises to each other. According to Guillen (2000: 362-363),
business groups exhibit characteristic features such as (1) engaging in a wide variety of
industries, (2) operating under somewhat unified entrepreneurial guidance, going beyond
alliances among otherwise independent firms, and (3) not constituting a fully integrated
organizational structure. In the context of Tiirkiye, a business group is a cluster that
operates in multiple industries, controlled through regulations that grant or do not grant
ownership rights and facilitated through a top holding company (Colpan et al., 2010: 11).
This cluster consists of legally independent entities and includes both privately owned
and publicly owned components (Colpan et al., 2010: 11). Major business groups in
Tirkiye, as described by Colpan (2010), are predominantly diversified business groups
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under family ownership. Their main characteristics include being largely owned and
managed by a single family and consisting of unrelated companies operating in various
domains, all centrally directed (Usdiken and Oktem, 2008: 45). While the economic
significance of business groups in Turkey is quite apparent, it is observed that there is a
limited amount of research directly focusing on the internationalization of these business
groups. Considering the leading roles of business groups in international trade in Turkey,
it can be noted that there is a scarcity of studies in this area, and there is a need for an
increase in research in this regard. In this study, the definition of internationalization, as
adopted by Gemser et al. (2004) based on Andersen (1997), has been used. According to
Andersen (1997: 29), internationalization is distinguished from other types of strategic
processes, such as growth strategies, in two dimensions: The first dimension is when firms
transfer their products, services, or resources across national borders, requiring them to
select the country or countries where their operations will be conducted. The second
dimension involves firms choosing an international transaction exchange method, which
is essentially their international market entry strategy. In this study, the impact of group
characteristics on the internationalization of business groups is examined, with these
group characteristics being considered as organizational drivers in the internationalization
of business groups. These drivers include the size of the business group, the duration of
its operations, industry diversification, and international experience. The size of the
business group, duration of operations, industry diversification, and international
experience are related to the resource-based theory of firms (Wernerfelt, 1984; Barney,
1991) because these variables constitute the resources that facilitate internationalization
by providing valuable knowledge. In the research, based on these four variables, four
fundamental hypotheses have been developed regarding the impact of business groups on
both location selection and entry mode selection in their international endeavors. It has
been determined that there are a total of 808 units in international markets for the 75
business groups with international operational units (Dirlik, 2014a). The oldest among
these international units can be traced back to 1974, while the most recent one was
established in 2013. Thus, the time frame for international ventures in the research covers
the years from 1974 to 2013. In our study, we assume that the size of the business group,
industry diversification, duration of operations, and international experience will have
effects on the location selection for the international units of business groups and the entry
modes they adopt. Based on these assumptions, four hypotheses have been put forward.
The first hypothesis stated that the duration of operations of business groups affects their
international location preferences and entry modes into international markets. According
to the results of our research, it can be noted that this hypothesis received partial support.
While the duration of operations has a limited influence on location selection, its impact
is more significant on entry modes. The second hypothesis stated that the industry
diversification of business groups affects their international location preferences and
entry modes into international markets. This hypothesis has been supported by the
research findings. It can be noted that industry diversification has strong effects on both
location selection and entry modes. The third hypothesis stated that the size of business
groups affects their international location preferences and entry modes into international
markets. According to the research results, it can be stated that this hypothesis also
received strong support. The final hypothesis of the research stated that the international
experience of business groups affects their international location preferences and entry
modes into international markets. According to the research findings, this hypothesis is
supported only with respect to entry modes. International experience has no influence on
location selection. Our research results particularly indicate that the industry
diversification and size of business groups are more influential in their
internationalization.
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Bu arastirmanin temel sorusu, Tirkiye’deki isletme gruplarinin uluslararasilagmalarinda
grup diizeyinde oOrgiitsel karakteristiklerin etkisi nasildir? seklinde ifade edilebilir.
Calismanin temel amaci, Tiirkiye kokenli isletme gruplarinin uluslararasilasmalari ile
isletme gruplarinin grup diizeyindeki karakteristiklerinin etkilesimini kaynak esaslh
yaklagim (Resource Based View) perspektifinden incelemektir. Son yillarda isletme
gruplarin1 analiz diizeyi olarak ele alan ¢aligmalarin arttig1 gézlemlenmektedir. Isletme
gruplarinin hem uluslararas1 yazinda hem de Tiirkiye’deki genel goriiniimiinii ve bu

calismanin belirtecegimiz genel goriiniim igerisindeki konumunu tarif etmeden &nce
isletme gruplarinin kavramsal sinirlar1 izleyen degerlendirmelerde ¢izilmeye ¢aligiimistir.

Colpan vd.’ne gore (2010: 6), koordine edilmis kiimeler olarak isletme gruplari, yasal
olarak bagimsiz girisimlerin birbirine baglanmasi yoluyla faaliyet gosterirler. Isletme
gruplarini olusturan firmalarin yasal bagimsizligi genel kabul gérmiis tanimsal Kriterdir
(ayn1 yer). Bu baglamda, biiyiik bir sirketin i¢sel iiretim ve pazar boliimleri tek bir sirket
olarak kolektif bicimde kaldiklari i¢in bir grup olusturmazlar (Colpan vd., 2010: 6). En
genis anlamda igletme gruplari, bir ekonomik koordinasyon mekanizmasini karakterize
eder (Colpan ve Hikino, 2010: 17). Bu mekanizmada yasal olarak bagimsiz isletmeler,
ortak ekonomik refahlarini arttirmak i¢in igbirlik¢i diizenlemeleri kullanirlar ve isletme
gruplarindan temel olarak anlasilan sey yasal olarak bagimsiz isletmelerin isbirlik¢i bir
bigimde koordine edilmis olmasidir (ayni yer). Isletme gruplarimi karakterize eden
unsurlar su faktorler temelinde toplanabilir: iliskisiz iiriin portfdyii, piramidal sahiplik
yapisi ve aile sahipligi ve kontrolii (Colpan ve Hikino, 2010: 16). Yiu vd. ne gore (2007:
1553) isletme gruplarin1 diger geleneksel isletme orgiitlerinden ayiran iki karakteristik
s6z konusudur. T1ki, isletme gruplarindaki iiye firmalar ortak sahiplik, direktérler, iiriinler,
mali veya kisileraras1 gibi baglarla birbirlerine baglanmustir. ikinci karakteristik, isletme
grubundaki bagl (affiliated) firmalar birbirlerine baglanmis (linked) iken genellikle ortak
idari veya finansal kontrol veya iiye firmalar arasinda ortak yonetsel kontrol saglayan
merkezi bir birim vardir. isletme gruplarim karakterize eden unsurlar1 ifade eden bir bagka
yazar ise Guillen’dir (2000). Guillen’e gore (2000: 362-363), isletme gruplar1 (1) genis
cesitlilikte endiistride faaliyet gosterirler, (2) bagimsiz firmalar arasindaki birlikteliklerin
Otesinde, biitlinlesik bir girisimsel rehberlik altinda faaliyet gosterirler ve (3) tamamen
biitlinlesmis bir Orgiitsel yapiya erismemek seklinde karakteristik Ozellikler ifade
edilebilir. Tiirkiye agisindan degerlendirildiginde isletme grubu, ortaklik hakki veren
veya vermeyen diizenlemeler ile tepe bir holding sirketi araciligiyla kontrol edilen, birden
cok endiistride faaliyet gosteren, yasal olarak bagimsiz, 6zel miilkiyete ve kamuya ait bir
kiimedir (Colpan vd., 2010: 11). Tiirkiye’deki biiyiik isletme gruplari, agirlikla aile
sahipligindeki ¢esitlenmis isletme gruplar1 olup (Colpan, 2010), ana 6zellikleri, biiyiik
oOl¢iide bir ailenin sahipligi ve yonetimi altinda, birbirleri ile iliskisiz alanlarda faaliyet
gosteren ve merkezi olarak yonlendirilen sirketlerden olusmalar1 olarak ifade edilebilir
(Usdiken ve Oktem, 2008: 45).

Isletme  gruplart  calismalarmin  uluslararast  yazindaki  genel  gdriiniimiinii
degerlendirebilmek igin Usdiken’in (2008) ¢aligmasinda Web of Science’da yaptig
tarama tekrarlanmistir.® Yapilan bu taramada “business groups” baslikli, Social Science

3 Usdiken (2008: 5) Web of Science adli veri tabaminda SSCI’da yer alan isletme ve/veya ydnetim
smifindaki dergiler icin isletme gruplar1 (business groups) anahtar kelimesi ile yaptig1 taramada bulunan
yayinlarin % 88.5’nin 2000 y1l1 ve sonrasinda yayinlandigini tespit etmistir. Bu tarama bize isletme gruplari
iizerine yapilan caligmalarin 6nemli 6lgiide 2000 yili ve sonrasinda yapildigini gostermektedir. Yine
Usdiken (a.g.e.: 6) 6zel say1 igindeki ¢aligmalarin atif giincelliklerini belirterek Tiirkiye i¢in bu durumu
degerlendirdiginde uluslararasindaki yazindaki gelismelerle baglantili olarak Tiirkiye’de isletme gruplari
ile ilgili caligmalarin da biiytik 6l¢tide 2000 y1l1 ve sonrasinda yapildigini vurgulamistir.
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Citation Index’de 1980-2011 yillar1 arasinda yer alan makalelerin dokiimii yapilmustir.
Bunlar; isletme ve yonetim alanlarindaki makalelere gore tekrar arindirilmis ve toplam
86 adetlik akademik calisma (makale) listesi olusturulmustur. Bunlardan 17 tanesi
basliginda ‘business’ ve ‘groups’ terimlerini icermelerine karsin bu ¢aligmada ele alinan
isletme gruplar ile ilgili olmayan ¢alismalar oldugu i¢in listeden ¢ikarilmistir. Say1 69°a
diismiistiir. Bunlarin 5 tanesi 2000 yil1 6ncesine aittir. Calismalarin % 92.75’inin (5/69)
2000 yili ve sonrasinda yayinlandigimi goriilmektedir. 69 calisma konularina gore
ayristirilldiginda yedi cati altinda bu calismalarin smiflandirilabilecegi goriilmiistiir
(Dirlik, 2014a: 38). Bu arastirma catilari, 1-Isletme Gruplarinda Performans, 2-Kurumsal
Baglamdaki Degisimin Isletme Gruplarinin Varligia, Cesitlenmesine, Performansina
Etkileri ve Isletme Gruplar1 Arasindaki Etkilesimler, 3-Isletme Gruplarinda Y®énetim
Kurullar1 ve Yapisi, Sahiplik Yapisi, Kurumsal Yonetim ve Profesyonel Yoneticilik, 4-
Bir Orgiit Formu Olarak Isletme Grubu Formunun Varhigini ve Onemini Agiklama, 5-
Isletme Gruplarinda Yap: (6rgiit formu), Biiyiime, Strateji ve Girisimcilik, 6-Isletme
Gruplarinda Yenilikcilik ve 7. Isletme Gruplarinin Uluslararasilasmas: seklindedir
(a.g.e.). Belirtilen listedeki ¢alismalarin agirliklart degerlendirildiginde en fazla makale
sayisina sahip konu isletme gruplarinda performans konusudur (a.g.e.). Listedeki 21
calisma bu konuyla iligkilendirilmistir (a.g.e.). Bu ¢atiy1 takiben en fazla calisilan ikinci
konu ise isletme gruplarinda yapr (Orgiit formu), biiyiime, strateji ve girisimcilik
konusudur (a.g.e.). Bu konuyla iligkili 15 ¢alisma belirlenmistir (a.g.e.). Bu arastirma
catisini takiben dokuz ¢aligsma ile bir 6rgiit formu olarak isletme grubu formunun varligin
ve Onemini agiklama catisi, sekiz ¢alisma ile kurumsal baglamdaki degisimin isletme
gruplarimin  varligina, cesitlenmesine, performansina etkileri ve isletme gruplar
arasindaki etkilesimler ¢atisi, yedi ¢alisma ile isletme gruplarinda yonetim kurullari ve
yapisi, sahiplik yapisi, kurumsal yonetim ve profesyonel yoneticilik ¢atisi, bes ¢alisma
ile isletme gruplarinin uluslararasilagsmasi ¢atist ve dort calisma ile isletme gruplarinda
yenilikgilik ¢atis1 gelmektedir (a.g.e.).

Bu aynistirmadan anlasilacag: iizere isletme gruplarimin uluslararasilasmas: ile ilgili bir
ilgi s6z konusudur ve bu ilgi diger kategorilerdeki ¢alismalar goz oniine alindiginda
olduk¢a giinceldir. Taramada isletme gruplarmmin  uluslararasilasmas: ile
iliskilendirdigimiz bes caligmayi genel itibariyle degerlendirecek olursak, Guillen’in
(2002, 2003) calismalari isletme gruplarinin uluslararasilagsmasini etkileyen faktorleri
ortaya koymasi bakimindan 6nemli oldugu belirtilebilir. Guillen (2002) ¢alismasinda,
Cin’e yatirnm yapmis 326 Giiney Kore isletmesi ve isletme gruplarina bagli 180 firmanin
yatirim davranislarini ekonomik faktorlere ilaveten orgiitsel ekoloji (yapisal duraganlik
tezi) ve yeni kurumsal kuram (taklitcilik tezi) perspektifinden 1987-1995 yillari igin
boylamsal olarak incelemistir. Guillen diger calismasinda da (2003), bir 6nceki
calismasindaki arastirma tasarimda oldugu gibi 1987-1995 yillar i¢in Cin’de yatirim
yapmis olan Giiney Kore isletmelerinin ve isletme gruplarinin ortak girisim-tamamina
sahip olunan girisim kategorik ayrimi temelinde uluslararasi pazara giris stratejilerini
etkileyen deneyim ve taklit dinamiklerini firma, isletme grubu ve endiistri diizeyinde
boylamsal olarak analiz etmistir. Listelenen bir diger calisma Tan ve Meyer’e (2010) ait
olup, yazarlar ¢calismalarinda yonetimsel kaynaklarin ve kurumsal baglama yerlesikligin
Tayvan isletme gruplarinin uluslararasilagsmalarina etkilerini incelemislerdir. Listelenen
dordiincii ¢aligma Sutherland’in (2009) Cin isletme gruplar {lizerine yaptig1 ¢alismadir.
Bu ¢alisma, Cin isletme gruplarinin uluslararasilasmasinda hangi sektorlerin 6ne ¢iktigi,
hangi cografyalara agirlik verildigi ve motivasyonlarinin neler oldugu ele alinmigtir
(a.g.e.). Listeye giren tek derleme ¢alismas1 Yiu’ya (2011) aittir. Calismaya gore, Cin’den
disartya yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiik 6l¢iide isletme gruplari tarafindan
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yapildigin1 belirtmekte ve yeni Orglitsel form olarak belirttigi bu isletme gruplarinin
uluslararasilasmadaki onemini agiklamaya ¢aligmaktadir.

Tiirkiye’deki biiyiik sirketler kesiminde ‘tipik biiytik is birimi’ (Bugra, 2003[1994]: 241)
veya ‘egemen iktisadi aktorler’ olarak nitelendirilen (Gdksen ve Usdiken, 2001: 326;
Usdiken, 2008: 9) ve ‘giinliik dilde daha yaygin holdingler olarak bilinen’ (Usdiken,
2008: 6) Tirk isletme gruplarina iliskin ¢alismalar onceki degerlendirmelerde
belirttigimiz uluslararasi yazinda olusan catilar itibariyle degerlendirildiginde, isletme
gruplarinda performans konusu ile (Goneng¢ vd., 2007; Giindiiz ve Tatoglu, 2003),
kurumsal baglamdaki degisimin isletme gruplarinin varhiina, ¢esitlenmesine,
performansina etkileri ve isletme gruplar1 arasindaki etkilesimler konular1 ile (Goksen ve
Usdiken, 2001; Ozen, 2003; Akis, 2007; Koca, 2011; Dirlik ve Altung, 2016), isletme
gruplarinda yonetim kurullar1 ve yapisi, sahiplik yapisi, kurumsal yonetim ve profesyonel
yoneticilik konulari ile (Yurtoglu, 2000; Orbay ve Yurtoglu, 2006; Usdiken ve Yildirim-
Oktem, 2008; Goksen ve Yildirim-Oktem, 2008; Yildirrm-Oktem ve Usdiken, 2010), bir
orgiit formu olarak isletme grubu formunun varligin1 ve 6nemini agiklama konusu ile
(Bugra, 2003[1994]; Colpan, 2010; Kurt, 2013), isletme gruplarinda yap1 (6rgiit formu),
biiyiime, strateji ve girisimcilik konular ile (Colpan ve Hikino, 2008; Ozkara vd. 2008;
Karaevli, 2008; Karaevli ve Demirok, 2010; Giingavd1 ve Ercek 2007; Er¢ek, 2008; Ercek
ve Giingavdi, 2010), isletme gruplarinda yenilikgilik konusu ile (Fikirkoca, 2008) ve
isletme gruplarinin uluslararasilagmasi konusu ile (Sahin ve Mert, 2012; Dirlik ve
Asunakutlu, 2013; Dirlik, 2014a) iliskilendirilebilecek ¢alismalar séz konusudur.*

Tiirkiye’deki isletme gruplarinin uluslararasilagsmasi konusunu dogrudan ilgi edinen ¢ok
siirl ¢alisma oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’de isletme gruplarinin uluslararasi ticarette
onci rolleri dikkate alindiginda bu konuyla ilgili ¢calismalarin sinirli kaldig1 ve artmasi
gerektigi belirtilebilir. Tirkiye’deki isletmelerin uluslararasilagsmalarinda isletme
gruplarinin ve isletme gruplarina bagl sirketlerin 6ncii olduguna dair veri saglayan bazi
calismalar da s6z konusudur. Oregin Koca (2011) 2009 yil1 Fortune 500 Tiirkiye listesi
lizerine yaptig1 kategorilestirme neticesinde, listedeki 500 isletmenin gerceklestirdigi
toplam ihracatin % 69,1’ini isletme gruplarina bagl firmalarin yaptigini tespit etmistir.
Dirlik (2014a: 116), Istanbul Sanayi Odas1 2010 yil1 En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu ve
En Biiyiik Ikinci 500 Sanayi Kurulusu, Forbes Tiirkiye 2010 y1l1 en biiyiik 500 ve Capital
2010 yil1 en biiyiik 500 arastirmalarindaki isletme gruplarina bagl sirketleri ayrigtirdigi
calismasinda, isletme gruplarma bagl sirketlerin Istanbul Sanayi Odas: ilk ve ikinci en
biiyiik 500 listelerindeki toplam ihracatin % 44.8’ini, Capital 500’deki toplam ihracatin
% 53.5’in1 ve Fortune 500°deki toplam ihracatin % 56.6’smin isletme gruplarina bagh
sirketler tarafindan gerceklestirildigini tespit etmistir. Mart 2014 tarihli bir arastirma
rapora gore de en ¢ok yabanci varligi bulunan Tiirkiye orijinli 29 iktisadi birimin 19 tanesi
isletme grubu, {i¢ tanesi isletme grubuna bagli birim, bir tanesi ise kamu isletmesi, bir
tanesi kooperatif isletmesi ve kalan bes tanesi bagimsiz isletmedir.> Bu 29 iktisadi birimin
toplam sahip olduklar1 yabanci varliginin % 81°1 isletme gruplar1 ve isletme gruplarma
bagl isletmelere aittir (a.g.e). Bu arastirma raporu da Tiirkiye’deki isletme gruplarinin
uluslararasilagmada oOncli olduklarina iliskin dayanak saglayacak niteliktedir. Bu
makalenin  Tirkiye’deki isletme  gruplarinin  uluslararasilasmalarinda  grup
karakteristiklerinin etkilerini incelemesinin ve gorgiil zemininin Tiirkiye’deki 75 igletme
grubuna bagli 808 uluslararas1 operasyon birimi olmasinin yazinda sinirli olan igletme

4 Tiirkiye’deki isletme gruplarina dair yazini toplu bir sekilde degerlendiren ve yazinin tarihsel seyrini en
eskilere giderek inceleyen ilk caligmann Usdiken’in (2008) galismasi oldugu belirtilebilir. Tiirkiye’deki
isletme gruplar1 yazin1 konusunda daha detayli bilgi igin bu ¢aligmaya basvurulabilir.

5 http://ccsi.columbia.edu/files/2014/03/EMGP-Turkey-Report-March-24-2014.pdf (Erisim tarihi:
23.07.2014)
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gruplarinin uluslararasilagsma konusundaki ¢alismalara ilave bir ¢alisma olmasi agisindan
katki saglayacagi diigiiniilmektedir.

Makalenin bundan sonraki boliimiinde arastirmanin kuramsal g¢ergevesi ve arastirma
hipotezlerinin gelisimi anlatilmaktadir. Ugiincii boliim arastirmanin yéntem boliimiidiir.
Bu boliimde arastirmanin stratejisi, 6rneklemi ve degiskenlerin 6l¢iimii ile aragtirmadaki
analizler anlatilmistir. Sonraki boliimde arastirmanin bulgulart ortaya konmustur. Son
boliimde ise arastirma bulgular tartisilmis ve ileride yapilacak c¢alismalar i¢in Onerilere
yer verilmistir.

1. Kuramsal Cerceve ve Hipotezlerin Gelisimi

Bu calismada, Gemser vd.’nin (2004) kendi c¢alismalarinda benimsedikleri gibi,
Andersen’in (1997) uluslararasilagma tanimi benimsenmistir. Andersen’e gore (1997: 29)
uluslararasilagma, biiylime stratejisi gibi diger tiirdeki stratejik siireclerden iki boyutta
ayrilir: 11ki, firmalar iiriinlerini, hizmetlerini veya kaynaklarmi ulusal smirlar boyunca
transfer ederler. Bu, firmalarin islemlerini yiiriitiilecegi iilke veya flilkeleri se¢gmeleri
gerektigini ifade eder. Ikincisi, firmalar uluslararasi islem degisim ydntemini ki bu
uluslarasi pazar giris stratejisidir, segmek zorundadirlar. Uluslararasi pazar ve girig tiirli
secimi firmalarin uluslararasilagmasi ile ilgili temel stratejik kararlardir (Bradley,
1995°ten aktaran Andersen, 1997: 29). Bu boyutlara dayanarak Andersen (1997: 29)
uluslararasilagsmay1 su sekilde tanimlamistir. “Uluslararasilasma, uluslararasi pazarlar
icin iglem degisimi yonteminin benimsenme siirecidir” (Andersen, 1997: 29). Yazara
gbre, bu tanimlama hem giris strateji tiiriinii hem de uluslararas1 pazar se¢imini igerir
(ayn1 yer).

Bu c¢alismada isletme gruplarmin uluslararasilagsmalarina etkisi smanan grup
karakteristikleri ise, isletme gruplarinin uluslararasilagsmasinda orgiitsel yonlendiricileri
olarak ele alinmaktadir. Bu yonlendiriciler isletme grubunun biiyiikligl, isletme
grubunun faaliyet siiresi, endiistri ¢esitlendirmesi ve uluslararasi deneyimdir. Bu
degiskenler isletme ve isletme gruplarinin uluslararasilasmasinda genellikle orgiitsel
diizeyde bagimsiz degiskenler olarak kabul edilen hakim degiskenlerdir (Canabal ve
White, 2008; Yiu ve Makino, 2002; Tan vd., 2001; Mutinelli ve Piscitello, 1998; Ekeledo
ve Sivakumar, 2004; Chen ve Chen, 2003; Chen ve Chang, 2010). Isletme grubunun
biiyiikliigii, faaliyet siiresi, endiistri ¢esitlendirmesi ve uluslararas1 deneyim isletmelerin
kaynak esaslt kurami (Wernerfelt, 1984; Barney, 1991) ile iliskilidir ¢linkii bu degiskenler
uluslararasilagmay1 kolaylastiran bilgilerin kaynaklarini teskil etmektedir. Firmalar1 bir
kaynaklar demeti olarak goren kaynak esasli bakis agisinin temeli Penrose’un
“Firmalarin Biiyiime Kurami (The Theory of the Growth of the Firm)” adli eseri
tarafindan atilmistir (Hoskisson vd., 1999: 428). Bu yaklasim, firma tarafindan kontrol
edilen kaynaklar1 ve kapasiteleri analiz birimi olarak kullanir (Barney ve Hesterly, 1999:
127). Kaynak esasl yaklagimi firmalarin deger yaratmak ve sahip olduklar1 kaynaklardan
deger saglamak i¢in stratejilerini formiile ettiklerini ve uyguladiklarini varsayar (Wan vd.,
21011: 1339). Bu bakis agis1 ‘firmalarin pazara giris bi¢imlerinin digsal sartlardan ziyade
firmanin kaynaklar1 ve kapasiteleri tarafindan belirlendigini’ 6n goriir (Karaevli ve
Demirok, 2010: 419). Arastirmanin bu kapsam c¢ercevesinde analiz birimi, isletme
gruplarinin =~ grup  diizeyi  Ozelliklerinin ~ veya  karakteristiklerinin ~ onlarin
uluslararasilagsmasina etkileridir. Bu calismada, isletme gruplarinin 6zellikleri isletme
gruplarinin uluslararasilagmasinda orgiitsel yonlendiricileri olarak ele alinmaktadir. Bu
yonlendiriciler isletme grubunun biiyiikliigii, faaliyet siiresi, endiistri ¢esitlendirmesi ve
uluslararasi deneyimidir. Simdi sirasi ile arastirmada etkileri degerlendirilecek olan bu
orgilitsel karakteristikleri ele alalim.
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Faaliyet siiresi. Faaliyet siliresinin isletmelerin uluslararasilagmasina etkisine iliskin
klasik fikir Hymer’e (1976) atfedilmektedir ve bu fikrin temeli yabancilik veya o pazarda
yeni olma dezavantajlarinin  {stesinden  gelebilmek icin  operasyonlarini
uluslararasilastirmadan Once isletmelerin yeterli kaynak ve bilgiyi edinmeleri igin
zamanin gerekebilmesidir (Sahaym ve Nam, 2013). Yazinda, faaliyet siiresinin
isletmelerin uluslararasilasmasima etkileri hem olumlu hem de olumsuz olarak
belirtilmektedir. Daha uzun siireli faaliyet gosteren isletmelerin daha deneyimli olduklart,
O0grenmenin faydalarindan daha fazla yararlandiklar1 belirtilirken, yapisal duraganliga
daha egilimli olduklar1 ve rekabet¢i baskilara uyum i¢in yeteneklerinin daha az oldugu da
belirtilmektedir (Douma vd., 2006: 649). Isletmelerin faaliyet siiresi arttik¢a, sahip
olduklar1 kurallar ve gergeveler seti onlarin yenilige direngli olmalarin1 ve uluslararasi
genisleme gibi yeni fikirlerde isteksizlige neden olabilir (Kirca vd., 2012: 510). Buna
karsin, yukarida da belirtildigi gibi, yeni olma ve biliylime ylkiimlilikleri ile
karsilasmama, yonetsel yetenek ve ozellikle yeni veya yurt disindaki endiistrilerde
spesifik deneyim elde etmeleri ile faaliyet siiresi isletmelerin uluslararasilagmalarini
olumlu etkileyebilir (a.g.e.). Faaliyet siiresi ile Tiirkiye’deki isletme gruplarinin
uluslararasilagmalar1 etkilesimi ile iliskilendirebilecegimiz {i¢ c¢aligmada yer alan
bulgulardan bahsedebiliriz. Ilkinde, Géksen ve Usdiken (2001), 1980 oncesi kurulan
isletme gruplariin 1980 sonras1 kurulanlara gore daha fazla ihracat yonelimli olduklarini,
1980 sonras1 kurulan igletme gruplarinin ise yurt disina dogrudan yatirimda bulunmaya
daha yonelimli olduklarmni bulgulamislardir. Ikincisinde, Ozkara ve arkadaslar1 (2008)
Tiirkiye’deki daha eski donemde kurulan isletme grubunun yenilere gore ice doniik
uluslararasilagma boyutunda daha etkin olduklari, disa doniik uluslararasilagsma boyutu
acisindan ise bu iki grup arasinda herhangi bir farklilik olmadig: tespit etmislerdir.
Ugiinciisiinde, Dirlik ve Asunakutlu (2013) Tiirkiye’deki isletme gruplarinin faaliyet
sliresinin isletme grubunun en az bir uluslararasi operasyon birimine sahip olma olasilig1
tizerinde pozitif etki yaptigimmi tespit etmislerdir. Bu agiklamalar temelinde isletme
gruplarinin faaliyet siiresinin lokasyon se¢imi ve giris sekillerinde etkileri olabilecegini
varsaymaktayiz. Belirtilen degerlendirmeler temelinde asagidaki hipotez onerilmektedir.

Hipotez 1. Isletme gruplarmin faaliyet siiresi, isletme gruplarmin uluslararasi lokasyon
tercihlerini ve uluslararasi pazarlara girig yontemlerini etkiler.

Endiistri Cesitlenmesi. Isletme gruplarinin varligini agiklayan yaklasimlarindan piyasa
aksakliklar1 tezi, isletme gruplariin iyi isleyen piyasalarin bulunmamasindan
kaynaklanan aksakliklar1 gidermek i¢in var olduklarini (Leff, 1978), sermaye piyasasi,
isglicli piyasasi, mal piyasasi, hiikiimet diizenlemeleri ve sozlesme yaptirimi gibi
kurumsal boyutlarda aksakliklari gidermek i¢in (Khanna ve Palepu, 1997) o6zellikle
gelismekte olan iilkelerdeki popiiler isletme modelleri (Yi, vd., 2013) oldugunu
belirtmektedir. Cesitlendirme ve uluslararasilagma iligkisini Hindistan isletme gruplari
gorgiill zemininde sorgulayan Kumar ve arkadaslart (2012), c¢esitlendirmenin
uluslararasilagma tizerinde negatif etkisi oldugunu bulgulamislardir. Benzer sekilde yine
Hindistan isletme gruplar1 gorgiil zemininde Chari de (2013) daha ¢ok ¢esitlenmis isletme
gruplarina bagh sirketlerin daha az cesitlenmis isletme gruplarina bagh sirketlere gore
daha az dogrudan yabanci yatirima sahip olduklarinmi tespit etmislerdir. Buna karsin,
gelismekte olan iilkelerdeki cesitlenmis isletme gruplarinin diger is drgiitlenmelerinden
ekonomik anlamda daha iyi performans gosterdikleri belirtilebilir. Ornegin, Khanna ve
Rivkin (2001) inceledikleri 14 iilkenin altisinda bu iliskiye dair ampirik destek
bulmuslardir. Bir bagka 6rnek igin de “The Oxford Handbook of Business Groups” adli
eserde (Colpan vd., 2010) ele alinan 15 iilke 6rneginin sekizinde cesitlenmis isletme
grubu orgiitsel formunun diger is orglitlenmelerine gore performansinin daha iyi oldugu
bulgusu belirtilebilir (Dirlik, 2014b: 1125). Performansin isletme gruplarinin
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uluslararasilasmasima olumlu yansiyabilecegi beklenebilir. Isletme gruplari igerisindeki
bagimsiz firmalarin sahip oldugu kaynaklar, grup icerisindeki otorite mekanizmasi
tarafindan firmalar arasinda paylastirabilir (Wan vd., 2011: 1359). Ozellikle gelismekte
olan iilke ekonomilerinde yaratilan icsel sermaye sayesinde igletme gruplarinin
uluslararasilagsmalarina olumlu yansimast s6z konusu oldugu disiiniilebilir. Bu
degerlendirmeler kapsaminda isletme gruplarinin  ¢esitlenmelerinin  onlarin
uluslararasilagsmalarina bir etkisi olabilecegini varsaymaktayiz. Bu agiklamalar temelinde
asagidaki hipotez onerilmektedir.

Hipotez 2. Isletme gruplarinin endiistri gesitlenmeleri, isletme gruplarmn uluslararasi
lokasyon tercihlerini ve uluslararasi pazarlara giris yontemlerini etkiler.

Isletme Grubunun Biiyiikliigii: Bir firmanin biiyiikliigii genellikle onun finansal, fiziksel,
beseri, teknolojik ya da orgiitsel kaynaklardaki rekabet¢i avantajinin ve dlgek ekonomisi
ile pazar giliciinlin bir gostergesidir (Ekeledo ve Sivakumar, 2004: 78; Bowen ve
Wiersema, 2005: 1161). Biiytkliigiin giris bi¢cimini belirledigi yoniinde ¢ok miktarda
ampirik kanit mevcuttur (Tan vd, 2001: 335; Brouthers vd., 2003: 1245; Brouthers ve
Brouthers, 2003: 1191; Claver ve Quer, 2005: 65; Pehrsson, 2008: 137; Cui ve Jiang,
2009: 442). Brouthers ve Brouthers’a gore (2003: 1191), daha biiyiik firmalarin tamamina
sahipligin s6z konusu oldugu giris bi¢imini tercih etme egilimindedirler. Benzer bir
bicimde, Chan ve Rosenzweig (2001: 756) biiyiik firmalarin daha biiyiik finansal
kaynaklar1 olabilecegini ve bu yiizden de satin alma giris seklini finanse etme yoniinde
daha biiyiik kapasiteye sahip olabileceklerini iddia etmektedir. Bu egilim ampirik olarak
da teyit edilmistir (Andersson ve Svensson, 1994; Demirbag vd., 2010; Kumar vd., 2012).
Isletme gruplar agisindan diisiiniildiigiinde, Chari’ye gére (2013: 352) daha biiyiik
isletme gruplari biiyiikliiklerinden dolay1 uluslararasi genislemedeki baglantilari yoluyla
edinilmis bilgiyi 6grenme, igsellestirme ve gelistirme i¢in daha fazla kaynaga sahip
olacaklardir. Chari (2013), ¢alismasinda bu varsayimini Hindistan isletme gruplari gorgiil
zemininde test etmis ve bilyiik isletme gruplarina bagl sirketlerinin kiiciiklere gore daha
fazla dogrudan yabanci yatirim yaptiklarin1 bulgulamistir. Tirkiye’deki 11 isletme
grubunun uluslararasilagma Oriintiisiinii ortaya koyan Colpan’in (2010) ¢alismasina gore
de daha biiytik isletme gruplarinin daha fazla dogrudan yabanci yatirima yonelimi oldugu
goriilmektedir. Dirlik ve Asunakutlu da (2013) toplam isletme sayisi ile temsil edilen
isletme gruplarinin biiytikliigiiniin isletme gruplarinin en az bir uluslararasi operasyon
birimine sahip olma olasiligina pozitif etki yaptigin1 Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletme
gruplar1 gorgiil zemininde tespit etmislerdir. Daha biiyiik isletme gruplarinin uluslararasi
genislemelerini desteklemek i¢in daha fazla kaynaklar1 olabilecegi veya daha biiyiik
gruplar disa doniik yatirimlart desteklemek icin daha fazla kaynaga sahip olabilecegi
(Jean vd., 2011) Ongoriisii ile isletme grubunun biyilikligliniin hem giris yapilan
lokasyonu hem de giris bigimi stratejilerini etkiledigini varsaymaktayiz (Tan ve Meyer,
2010: 159). Bu agiklamalar temelinde asagidaki hipotez dnerilmektedir.

Hipotez 3. Isletme gruplarmin biiyiikliigii, isletme gruplarnin uluslararasi lokasyon
tercihlerini ve uluslararasi pazarlara giris yontemlerini etkiler.

Uluslararasi Deneyim: Zhao ve arkadaglarina gore (2004), uluslararasi deneyim giris
biciminin temel belirleyicisidir. Yazarlarin gergeklestirmis olduklari meta analiz
caligmasinda analiz edilmis olan 38 calismadan 13 tanesi uluslararasi deneyimin giris
bicimi tercihini pozitif bir bicimde etkiledigini gdstermistir (a.g.e.). Uluslararasi deneyim
uluslararasilagsmay1 arttiran isletmeye 6zgii bir avantaj olarak degerlendirilmektedir
(Kirca vd., 2012: 509-510). Johanson ve Vahlne’nin (1977) uluslararasilasmanin siireg¢
modelinin temel varsayimlari, isletmelerin uluslararasi operasyonlarinin gelisiminde
bunun asamal1 bir siire¢ olduguna dair bilgi eksikliginin 6nemli bir engel oldugunu ve
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gerekli bilginin esas olarak yurt disindaki faaliyetler araciligiyla edinilebilecegidir.
Deneyimin uluslararasilagsmay1 etkileyecegine dair bu varsayimlar gorgiil destek de
bulmaktadir. Ornegin, Kirca ve arkadaslar1 (2012), 145 calismanin bulgular1 temelinde
gerceklestirdikleri meta analiz ¢alismalarinda firmanin wuluslararast deneyiminin
uluslararasilagmayi giiglii bir sekilde pozitif olarak etkiledigini tespit etmislerdir. Ampirik
olarak daha fazla uluslararasi deneyimin satin alma ve ortak girisime gore daha fazla
sifirdan yatirim ile baglantili olacagi da ortaya konulmustur (Chang ve Rosenzweig,
2001; Brouthers vd., 2003; Yiu ve Makino, 2002). isletme grubu 6rgiitsel formu agisindan
da diislintildiigiinde, liye firmalarin belli bir lokasyona yaptiklari onceki yatirimlar,
bilgisel digsalliklar yaratabilir ve grup icerisindeki diger firmalar i¢in yatirim maliyetleri
ve vyararlari konusunda belirsizligi azaltabilir. Ornegin, Kumar ve arkadaslarmin
caligmasinda (2012), wuluslararas1 deneyim isletme gruplarimin ¢esitlenmesinin
uluslararasilagmaya olan negatif etkisini pozitif olarak i1limlastirdigi bulgulanmistir. Bu
baglamda isletme gruplarinin uluslararasi deneyimlerinin onlarin uluslararasilagsmalarini
etkileyecegini varsaymaktayiz. Bu acgiklamalar temelinde asagidaki hipotez
Onerilmektedir.

Hipotez 4. Isletme gruplarinin uluslararas1 deneyimi, isletme gruplarmnin uluslararasi
lokasyon tercihlerini ve uluslararasi pazarlara giris yontemlerini etkiler.

2. Yontem
2.1. Arastirmanin Stratejisi, Orneklemi ve Degiskenlerin Ol¢iimii

Bu arastirmanin stratejisi tarama (survey) stratejisidir. Arastirmada belirli bir zamanda
birden fazla isletme grubundan birden fazla sayida degiskene ait veriler toplandigi i¢in
tarama yontemi benimsenmistir (Tarama yonteminin bu tanimsal kriterleri i¢in bkz:
Bryman, 2008: 46; McNeill ve Chapman, 2005: 28; Neuman, 2006: 43). Tarama
arastirmasi sadece niifus karakteristiklerinin simdiki durumunu arastirmak i¢in degil, ayni
zamanda degiskenler arasindaki iliskileri kesfetmek i¢in de kullanilmaktadir (Graziano
ve Raulin, 2007: 321). Arastirma zaman boyutu agisindan kesitsel bir arastirmadir.

Kesitsel aragtirma belli bir zaman noktasinda bir¢ok vakaya ait bilginin sorgulanmasini
ifade eder (Neuman, 2006: 36).

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren isletme gruplarinin popiilasyonuna ait toplu bir liste s6z
konusu degildir (Goksen ve Usdiken, 2001). Bu yiizden bu arastirmada Oncelikle
Tiirkiye’deki isletme gruplarini listeleyen bir liste olusturmasi hedeflemistir. Bunu
yaparken de listede olabildigince ¢ok sayida isletme grubunun olmasi hedeflenmistir. Bu
amaglar dogrultusunda her yil diizenli olarak yapilan ii¢ farkli siralama arastirmasina
basvurulmustur. Bunlar, Istanbul Sanayi Odas tarafindan her yil yiiriitiilen En Biiyiik 500
Sanayi Kurulusu ve En Biiyiik Ikinci 500 Sanayi Kurulusu arastirmasi, Forbes Tiirkiye
tarafindan yiiriitiilen en biiyiik 500 arastirmasi ve Capital Dergisi tarafindan yiiriitiilen en
biiyiik 500 arastirmasidir. Her {i¢ en biiylik isletme siralamasi aragtirmasinin 2010 listeleri
aynistirllmistir. Isletme gruplari tek bir liste haline getirildiginde ve bu listeden miikerrer
olanlar ¢ikarildiginda 140 farkli isletme grubuna ulasilmistir. Bu isletme gruplari iizerine
yapilan taramalar neticesinde 75 isletme grubunun yurt dis1 lilkelerde en az bir birimi
oldugu (bkz. Ek A.), 58 isletme grubunun yurt disinda herhangi bir birimi olmadig: (bkz.
Ek B.) tespit edilmistir (Dirlik, 2014a). Kalan 7 isletme grubu ise isletme grubuna ait
giivenilir bilgi edinilemedigi ve arastirma esnasinda ikisinin faaliyetlerin durdurulmasi
nedeniyle arastirmaya konu edilememistir.

Uluslararas1 operasyon birimine sahip 75 isletme grubunun uluslararasi pazarlarda toplam
808 birimi oldugu tespit edilmistir (Dirlik, 2014a). Bu uluslararas1 birimlerin en eskisi
1974 yilina, en yenisi ise 2013 yilma aittir. Boylelikle arastirmadaki uluslararasi
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girisimlerin zaman ¢evreni, 1974-2013 yillar1 arasidir®. Tiirkiye’de 75 isletme grubunun
yurt dis1 operasyon birimlerinin ana faaliyet konulari, yurt dist birimleri edinis sekilleri
ve bolgeler Tablo 1.’de goriilmektedir. Tablodan da goriilecegi lizere 75 isletme grubunun
birimleri en fazla Avrupa’dadir. Avrupa’daki birimlerin toplam iceresindeki payr %
59,53’tiir. En fazla birime sahip olunan ikinci cografi bolge ise Orta Dogu ve Kuzey
Afrika bolgesidir. Bu bélgenin toplam igerisindeki payr % 18,69°dur. Ugiincii en fazla
birime sahip olunan bolge ise Merkez Asya olarak ifade edebilecegimiz iilkelerdedir. Bu
bolgenin pay1 % 9,90’dir. Tablodan goriilebilecek bir baska husus da isletme gruplarinin
tercih ettikleri giris sekilleridir. En fazla bagvurulan giris sekli iiretim amagli olmayan
birim kurma oldugu goriilmektedir. 75 isletme grubuna ait 808 uluslararasi girisimin %
53°ii bu amagla yapilmustir. Ikinci olarak en fazla tercih edilen giris sekli ise % 17°lik pay
ile iiretim amach olmayan birimi satin alma giris seklidir. Ugiincii olarak en fazla tercih
edilen giris sekli ise % 9’luk pay ile iiretim amacli olmayan birim i¢in ortak girisim giris
seklidir. Tablodan anlasilacak bir bagka husus ise Tiirkiye’deki 75 isletme grubunun 808
uluslararasi biriminin 172’sinin {iretim amacli oldugu, geri kalan 636 birimin ise iiretim
amacli olmadigidir.

® Tespit edilen uluslararas: girisimlere ait veri seti yazardan temin edilebilir.
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Tablo 1. Tiirkiye’de 75 Isletme Grubunun Yurt Dis1 Operasyon Birimlerinin Ana Faaliyet Konular1, Yurt Dis1 Birimleri Edinis Sekilleri ve

Bolgeler’
Uretim Amaglt Uretim Amaglt Uretim Amagh | Amagh Uretim - Uretim Amagli Toplam
Olmayan Birim | Olmayan Birimi . leayan Bill'.lm Ortak Girisim Amagh Birimi Sifirdan . .(Topliam
Kurma Satin Alma I¢in Ortak Girisim Satin Alma Yatirim icindeki pay)
Avrupa® 257 107 31 9 45 32 481(59,53%)
Kuzey Amerika (ABD) 24 6 1 2 4 1 38 (4,70%)
Orta Dogu ve Kuzey Afrika® 89 2 24 15 4 17 151 (18,69%)
Sahra Alt1 Afrika® 1 4 0 0 1 1 7 (0,87%)
Latin Amerika ve Karayipler'! 3 0 1 2 1 0 7 (0,87%)
Giiney Asya'? 4 3 1 2 1 3 14 (1,73%)
Dogu Asya ve Pasifik'® 14 5 0 1 4 6 30 (3,71%)
Merkez Asya* 40 7 12 9 5 7 80 (9,90%)
Toplam 432 134 70 40 65 67 808

Kaynak: Dirlik, 2014a: 128.

" Bolge smiflandirmast igin Diinya Bankasi (The World Bank) ve Birlesmis Milletler (United Nations) bdlge simiflandirmalarindan yararlanilmigtir.

8 Almanya, Arnavutluk, Avusturya, Belcika, Beyaz Rusya, Bosna Hersek, Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Finlandiya, Fransa, Hirvatistan, Hollanda, Ingiltere, irlanda,
Ispanya, Isveg, Isvigre, Italya, Jersey, KKTC, Kosova, Liiksemburg, Macaristan, Makedonya, Malta, Moldova, Norveg, Polonya, Romanya, Rusya, Sirbistan, Slovakya,
Slovenya, Ukrayna, Yunanistan, Tataristan. Avrupa’daki 481 birimin 91 birinin Rusya’da faaliyet gosterdigi gézden kagirilmamalidir.

® Bahreyn, Birlesik Arap Emirlikleri, Cezayir, Fas, Irak, Iran, Israil, Katar, Kuveyt, Libya, Misir, Sudan, Suriye, Suudi Arabistan, Tunus, Umman, Urdiin.

10 Botsvana, Gana, Giiney Afrika Cumhuriyeti, Namibya, Nijer.

1 Arjantin, Brezilya, Ingiliz Virgin Adalari, Meksika, Panama.

12 Afganistan, Hindistan, Pakistan.

13 Avustralya, Cin, Endonezya, Giiney Kore, Hong Kong, Malezya, Singapur, Tayland, Tayvan.

14 Azerbaycan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Ozbekistan, Tacikistan, Tiirkmenistan.
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Arastirmanin verileri 2013 yilinda derlenmistir. Oncelikle eger ulasilabiliyorsa isletme
gruplarinin faaliyet raporlarina ve mali tablolarina ulagilmistir. Arastirmadaki biitiin
degiskenlere ait veriler 2012 yil1 sonu itibariyledir. Faaliyet ve mali tablolara ulasilamayan
isletme gruplari i¢in ise oncelikle web sitelerine bagvurulmus, sitelerinden ulasilabilen bilgilere
ulagilmaya calismis ve sonra tek tek isletme gruplari telefonla aranarak gerek iist diizey
yoneticilerden gerekse isletme grubunun halkla iligkiler biriminden telefonla ve/veya elektronik
posta ile bilgi kontrolii saglanmis veya eksik bilgiler edinilmistir. Uluslararasi birime sahip
isletme gruplar1 genelde uluslararasi birimleri hakkinda bilgiler i¢in uluslararasi birimler hangi
isletme ve/veya isletmelere ait ise onlara yonlendirmislerdir. O isletme veya isletmeler de
aranarak var olan bilgi i¢in bilgi kontrolii veya eksik bilgi ise bilgi talep edilmistir. Ayrica 12
isletme grubuyla grup diizeyinde veya onlara bagli uluslararasi birimi olan sirketlerle de yiiz
yiize goriisiilerek bilgiler saglanmustir.’® Arastirmaya konu edilen degiskenler ve bu
degiskenlere ait islemsellestirme ise Tablo 2.’de goriilmektedir.

Tablo 2. Kantitatif Analizlere Konu Edilen Arastirma Degiskenleri ve Bunlarin
Islemsellestirilmesi

Degisken

islemsellestirme

Ornek Calisma

Isletme Grubunun Faaliyet
Stiresi

Isletme Grubunun
Biiyiikligii

Isletme Grubunun Endiistri
Cesitlendirmesi

Isletme Grubunun
Uluslararas1 Deneyimi

Giris Sekilleri

Isletme grubuna bagli ve faaliyeti devam eden
isletmelerden en eski olaninin faaliyet siiresi.

Hem calisan sayisi hem de gruba bagl toplam
isletme sayisi

ISIC Rev. 3’e gore faaliyet gosterilen farkls
sektor say1s1.16

Hem isletme grubunun sahip oldugu ve faaliyeti
devam eden uluslararasi operasyon birimlerinin
en eskisinin faaliyet siiresi hem igletme grubunun
faaliyet gosterdigi farkli yabanc iilke sayisi.

Uluslararas1 birim, Yeni girisim ise 1, degil ise 0,
Ortak Girigim ise 1 degil ise 0, Satin Alma ise 1

(Kumar vd. , 2012; Tan ve
Meyer, 2010).

(Khanna ve Palepu, 2000;
Choi ve Cowing, 2002;
Kumar vd., 2012).

(Khanna vePalepu, 2000;
Colpan ve Hikino,2008).

(Kumar vd. , 2012; Dikova ve
Witteloostuijn, 2007).

(Root, 1994: 7; Wild vd.,
2010: 396; Cavusgil vd.,

degil ise 0, Sifirdan Yatirim ise 1, degil ise 0.
2008: 429).
Ayrica birim iiretim birimi ise 1, degil ise 0.

Diinya Bankasi1 (The World
Bank) ve Birlesmis Milletlet
(United Nations)*’
siiflandirmalarindan
yararlanilarak ayristirilmgtir.

S6z konusu birim gelismis tilkede ise 1,

Lokasyon gelismekte olan iilkede ise 0.

Arastirmanin temel amact girig bolimde de belirtildigi iizere isletme gruplarmin
uluslararasilagsmasi iizerinde isletme gruplarinin grup karakteristiklerinin etkisini incelemektir.
Bu nedenle aragtirmanin bagimli degiskeni uluslararasilagsmadir. Bu degisken bu arastirmada
iki temsil degiskeni ile temsil edilmistir. Bunlar, lokasyon se¢imi ve uluslararasi pazara giris
sekilleridir. Arastirmanin bagimsiz degiskenleri isletme grubunun faaliyet siiresi, isletme
grubunun endiistri ¢esitlenmesi, isletme grubunun biiyiikliigii ve isletme grubunun uluslararasi
deneyimidir. Faaliyet siiresi isletme grubunun en eski biriminin faaliyet siiresi ile temsil

15 Goriisme yapilan isletme gruplari veya isletme grubuna bagli uluslararas: birimi olan sirketler soyledir: Kog
Holding’e bagli Argelik A.S., Ram Dis Ticaret A.S. ve Yap1 Kredi Bankasi A.S., Sabanci Holding’e bagli Kordsa
Global Endiistriyel Iplik ve Kord Bezi San. Tic. A.S., Temsa Gloabal San. Tic. A.S. ve Cimsa Cimento San. Tic.
A.S., Eczacibast Grubu, Zorlu Grubuna bagli Zorlu Tekstil ve Vestel Elektronik A.S., Dogus Grubuna bagl
Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. ve Dream, STFA Grubu, Abalioglu Holding, Boydak Holding, inci Holding, Tekfen
Hoilding, Sahinler Holding ve Hayat Holding.

16 Thttp://unstats. un. org/unsd/cr/registry/regcst. asp?Cl=2&Lg=1&Top=1]

1" http://unctadstat. unctad. org/UnctadStatMetadata/Classifications/UnctadStat. Countries.
GeographicalRegionslist. Classification_En. pdf
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edilmektedir. Isletme grubunun biiyiikliigii hem isletme grubunun toplam calisan sayis1 hem de
isletme grubuna bagl toplam isletme sayis1 ile temsil edilmektedir. Isletme grubunun endiistri
cesitlendirmesi i¢in Uluslararas1 Standart Endistri Siniflandirmasi (ISIC) kullanilmaktadir.
Isletme grubunun cesitlendirme derecesi, ISIC smiflandirmasinin 2-haneli diizeyinde isletme
grubunun faaliyetlerinin toplam sayisiyla l¢iilmiistiir (Bkz. Colpan ve Hikino, 2008). Isletme
gruplarinin uluslararas1 deneyimi igin de iki tane temsil degiskeni kullanilmistir. ilki, isletme
grubunun faaliyeti devam eden uluslararasi birimlerinin en eskisinin faaliyet siiresi, ikincisi de
isletme grubunun sahip oldugu uluslararasi birimlerinin ev sahibi iilke sayisidir. Izleyen
boliimde arastirmada yapilan kantitatif analizler hakkinda bilgiler sunulmustur.

2.2. Analizler

Arastirma verileri i¢in Oncelikle tanimlayici istatistikler i¢in analiz yapilmis ve degiskenler
aras1 korelasyonlar i¢in korelasyon analizi yapilmistir. Arastirmanin bagimli degiskeni olan
uluslararasilasma degiskeni hem lokasyon se¢imi hem de giris seklini ifade ettigi i¢in bu iki
temsil degiskeni icin ayr1 ayri analizler yapilmistir. Lokasyon se¢imi icin yapilan kantitatif
analizler bagimsiz t testi ve ikili lojistik regresyon (binary logistic regression) analizidir.
Bagimsiz t testi ile uluslararasi birimin gelismis lilkede olma durumu ile gelismekte olan iilkede
olma durumu acisindan bagimsiz degiskenler kiyaslanmistir. Lokasyon tercihi iizerinde
bagimsiz degiskenlerin etkisini sinamak icin ise ikili lojistik regresyon analizi yapilmistir.
Bagimsiz degiskenlerin giris sekilleri tizerinde etkisini sinamak i¢in yapilan kantitatif analiz ise
¢ok kategorili lojistik regresyon (multinomial logistic regression) analizidir. Isletme gruplarmin
uluslararas1 birimleri alti kategoriye gore kategorilestirilmistir. Bunlar, (1) tiretim amach
olmayan birim kurma, (2) liretim amacli olmayan birimi satin alma, (3) liretim amagli olmayan
birim i¢in ortak girisim, (4) liretim amagli ortak girisim, (5) iiretim amacli birimi satin alma ve
(6) tiretim amagl sifirdan yatirim seklindedir. Giris sekli tizerinde bagimsiz degiskenlerin etkisi
olup olmadig1 ise bagimli degiskenin kategorik olarak ikiden daha fazla olmasi nedeniyle ¢cok
kategorili lojistik regresyon analizi yapilmistir. izleyen béliimde bu istatistiksel ssnamalara ait
analiz sonuglar1 goriilmektedir.

3. Bulgular

Arastirma kapsaminda asagida belirtilen analizler yapilmis ve bulgular kaynak esasli yaklagim
perspektifi ile Tirkiye’deki isletme gruplarinin uluslararasilagsmasi agisindan tartisilmastir.
Tablo 3.’de 133 isletme grubunun ve bunlardan en az bir uluslararasi operasyon birimine sahip
75 isletme grubunun 6zelliklerine iliskin tanimlayici istatistikler ve korelasyonlar sunulmustur.
Tablo 3’den goriildiigii lizere aragtirmaya konu edilen isletme gruplarinin ortalama faaliyet
stiresi yaklasik 49 yildir. 133 igletme grubunun ortalama endiistri ¢esitlendirmesi 6.55°dir. 131
isletme grubunun grup diizeyinde ortalama calisan sayist yaklasik 6900 kisidir. 133 isletme
grubunun sahip olduklar1 isletmelerin ortalamasi yaklasik 23’tiir. Uluslararasi birime sahip
isletme gruplarinin toplam yurt dist birim ortalamasi yaklagik 11 iken, ortalama bu birimlerin
faaliyet siiresi yaklagik 15 yildir. Tablo 3.’de degiskenler arasindaki korelasyonlar da
goriilmektedir.
Tablo 3. Tanimlayici Istatistikler, Ortalamalar ve Korelasyonlar

Min. Max. Ort. Std. Sapma 1 2 3 4 5
1. Faaliyet Siiresi? 13 95 48,71 17,421 1
2. Endiistri -
Costlondimmesi 3 22 6,55 3,747 0,319 1
3. Calisan Sayisi® 150 | 80987 | 689886 | 11386108 | 0304 | 0757 1
4. Toplam Isletme 3 173 22,74 28,786 0208 | 0765 | 0729" 1
Sayist
o Toplam Yurt Digt 1 64 10,77 15,280 0326™ | 0674 | 0655 | 0903 1
6. UluglazaraSI 2 39 14,97 8,931 0,369™ 0,358™ 0,341™ 0,411™ 0,501
Deneyim
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a: N=133; b: N=131; c¢: N=75

**. Korelasyon 0,01 seviyesinde (2-yonlii) anlamdr.

izleyen degerlendirmeler hem lokasyon se¢imi hem de giris sekli iizerinde bu ¢alismada ele
alinan orgiitsel yonlendiricilerin etkilerini sinamak i¢in yapilan kantitatif analizler ve bunlarin
sonuclarina dairdir.

3.1. Lokasyon Secimine Ait Kantitatif Analizler

Bu kisimdaki analizler isletme gruplarinin yapmis olduklar1 uluslararasi girisimleri gelismis
iilke olup olmama durumunu incelemek icin yapilmistir. Ilk analiz isletme gruplarinin
uluslararasi girisimlerinin gelismis {ilkelerde olma durumu ile olamama durumuna etki edecegi
varsayilan degiskenlerin ortalamalarim1 karsilastirmaktir. Burada analiz birimi uluslararasi
girigsim sayisidir. Karsilagtirma i¢in bagimsiz iki 6rneklem t testi sinamasi yapilmistir. Tablo
4.’de grup istatistikleri ve bagimsiz t testi analiz sonuglar1 gériilmektedir. Anlamlilik degerleri
(P degeri) siitununda goriilecegi lizere gelismis iilkelerdeki birimler ile gelismekte olan
iilkelerdeki birimler iki ayr1 grup olarak degerlendirildiginde, isletme grubunun faaliyet siiresi,
isletme grubun endiistri ¢esitlenmesi agisindan 0.01 anlamlilik diizeyinde ve igletme grubu
toplam calisan sayis1 acisindan 0.05 anlamlilik diizeyinde iki grup arasinda istatistiksel agidan
anlamli farkliliklar oldugu goriilmektedir.

Tablo 4. Grup Istatistikleri ve Bagimsiz Gruplar igin T Testi Sonuglari

G%llinens Ortalamani
olma N Ortalama | Std. Sapma | nStandart | tdegeri | P degeri s.d.
Hatas1
Durumu
~ 0 450 58,41 17,577 829
llflelt?ne Csh.f“b“. 3190 | 0,001 806
aaliyet Stiresi 1 358 62,31 16,825 889
Isletme Grubu 0 450 | 11,34 5,134 242
Endiistri -3,286 | 0,001 806
Cesitlenmesi 1 358 12,56 5,404 286
Isletme Grubu 0 450 20,84 9,780 461
Uluslararasi -1,370 0,171 802,888
Deneyim 1 358 21,72 8,278 ,438
Isletme Grubu
Uluslararasi 0 450 13,69 6,407 302
Deneyim (Ev -1,282 | 0,200 | 708,989
Sahibi Ulke 1 358 14,33 7,404 301
Sayi1si)
Isletme Grubu 0 450 | 2,18E4 18460,618 870,242
Toplam Caligan -1,971 0,049 716,727
Sayisi 1 358 | 2,46E4 20953,787 | 1107,442
Isletme Grubu 0 450 75,27 48,847 2,303
Toplam Igletme -,936 0,349 726,503
Sayisi 1 358 78,71 54,174 2,863

Not: 0: Geligsmekte Olan Ulkelerde Birim Sahipligi, 1: Gelismis Ulkelerde Birim Sahipligi.

Farkliliklarin nedenlerine deginecek olursak, gelismis olan {ilkelerde birime sahip olan isletme
gruplarinin faaliyet siirelerinin gelismekte olan iilkelerde birime sahip olanlara goére daha uzun
oldugu, daha fazla endiistride c¢esitlendikleri ve daha fazla calisana sahip olduklar
goriilmektedir. Bu analiz sadece farkliliklar1 gostermektedir. Gelismis ililkede birim sahipligi
lizerinde veya gelismekte olan iilkede birim sahipligi izerinde belirtilen degiskenlerin bir etkisi
olup olmadigim1 sdylememektedir. Bunun i¢in ikili lojistik regresyon analizinden
faydalamlmgtir. ikili lojistik regresyon analizine konu edilen degiskenler farkli temsil
degiskenleri ile temsil edildigi i¢in farkli model sinamalar1 yapilmistir. Gelismis iilke durumu
ile gelismekte olan iilke durumunu bagimli degisken olarak aldigimizda analiz i¢in farkli
modeller Tablo 5.’de gosterilmistir.
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Tablo 5. Gelismis Ulke-Gelismekte Olan Ulke Secimini Etkileyen Bagimsiz Degiskenler i¢in
Alternatif Modeller

FsS EC uD ESUS TCS TiS
Model 1 \ \ \ \
Model 2 N \ N \
Model 3 \ \/ \ \/
Model 4 Y \ \ \

Not: ‘Y’ sembolii ile belirtilenler o degiskenin ilgili modele dahil edildigini belirtir.
Koyu ile belirtilen bos kutular, o siitundaki bagimsiz degiskenin model sinamalarina
dahil edilmedigini belirtir. Kisaltmalar soyledir: FS: Faaliyet Siiresi; EC: Endiistri
Cesitlenmesi; UD: Uluslararasi Deneyim; ESUS: Ev Sahibi Ulke Sayisi; TCS: Toplam
Calisan Sayisi; TIS: Toplam Isletme Sayisi.

Bu modellere iliskin yapilan lojistik regresyon sinamalarinin Exp(p) yani odds oranlar1 ve
bunlarin anlamli olup olmadiklarina dair anlamlilik test degerlerine iliskin sonuglar izleyen
tabloda verilmistir. Tabloda 6nce modele konu edilen biitiin degiskenlerle birlikte sonra da
modellerden anlamsiz degiskenlerin ¢ikarilmasi ile olusan nihai sonuglar goriilmektedir.

Tablo 6. Yurt Dis1 Birimler Diizeyinde Gelismis Ulke-Gelismekte Olan Ulke Secimini
Etkileyen Bagimsiz Degiskenler i¢in Sinanan Alternatif Modeller ve ikili Lojistik Regresyon
Analizi Sonuglar

- : Sabitin B Omnibus Testi
FS EC ub ESUS TCS TIS .
MR | (exp() | (ExplB)) | (ExpB) | (Exp(B) | Exp(P) | Exp(py | eve | (O KHeErs
Model 12 1,010t 1,075 0,996 0,526" 1,072 (2,920) | 20,646-4-0,000
Model 2° 1,0071 1,097 1,003 0,995™ | 0,313 (1,368) | 29,519-4-0,000
Model 3° 1,010% 1,098™ 0,971 0,585" 0,713 (2,040) | 23,047-4-0,000
Model 49 1,008 1,095™ 1,001 0,302 | 0,308 (1,361) | 29,420-4-0,000
Modellerden Anlamsiz Degiskenlerin Cikarilmasi Sonrasinda Analiz Sonug¢lari (0.10 anlamhilik seviyesi de dahil)

Model 1° 1,091 0,532" 1,376 (3,958) | 17,222-2-0,000
Model 2f 1,111 0,304™ | 0,603 (1,827) | 26,970-2-0,000

Not: @ Model 1’in Dogru Siniflandirma Yiizdesi: 57,4; ® Model 2 nin Dogru Smiflandirma Yiizdesi: 57,9; ¢ Model 3’iin
Dogru Smiflandirma Yiizdesi: 57,3; ¢ Model 4’tin Dogru Smiflandirma Yiizdesi: 57.9; ¢ Model 1’den anlamsiz
degiskenler ¢ikarildiktan sonra yapilan analiz icin Dogru Smiflandirma Yiizdesi: 59.0; ¥ Model 2’den anlamsiz
degiskenler ¢ikarildiktan sonra yapilan analiz i¢in Dogru Siniflandirma Yiizdesi: 58.7.

“p<.05 "p<.01, Tp<.10; N: 808.

Tablo 6.’daki analizler ofis veya sube olan birimlerin de dahil edilmesiyle toplam birimler
iizerine yapilan analizlerdir. Omnibiis testi degerleri istatistiksel acidan biitiin modellerde
anlamlidir (P=0,000, p<0,01). Bu test, modellerde yer alan degiskenlerin en az birinin anlaml
oldugunu belirtmektedir. Tablonun son iki satirt modellerden anlamsiz degiskenlerin
cikarilmasiyla olusan analiz sonuglaridir. Model 3 ve Model 4’ten anlamsiz degiskenlerin
cikarilmast yine tablonun son iki satirindaki analiz sonuglarin1 vereceginden tekrar bu
modellere ait sonuglar belirtilmemistir. Tablo 6.’dan goriilecegi iizere gelismis tilke gelismekte
olan tilke ikiliginde, gelismis tilkede birim sahipligi veya gelismekte olan iilkede birim sahipligi
olasilig1 lizerinde y1l ve ev sahibi iilke sayis1 esasli uluslararas1 deneyim degiskeninin bir etkisi
olmadigr goriilmektedir. Faaliyet siiresi degiskeninin etkisi ise gii¢slizdiir. Sadece li¢ modelde
ve eger % 10 anlamlilik diizeyi kabul edilirse faaliyet siiresi degiskeninin anlamli bir etkisi s6z
konusudur. Faaliyet siiresinin % 10 anlamli diizeyinde anlamli c¢ikan etkileri ise isletme
gruplarinin  gelismis {ilkelerde birim sahibi olma olasiligini arttirict etki yaptiklar
goriilmektedir (Modellerde 1’in tizerindeki odds oranlar1 pozitif, 1’in altindaki odds oranlari ise
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negatif etkinin varhigin1 géstermektedir). Modellerden goriilecegi tizere endiistri ¢esitlendirmesi
degiskenlerinin ise gelismis iilkede birim sahipligini pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir. Bir
baska ifadeyle, isletme grubunun endiistri ¢esitlendirmesinin artmasi isletme yurt disindaki
birimin geligmis tilkede bir birim olma olasiligin arttirmaktadir. Bu etki biitiin modellerde 0.01
diizeyinde anlamlidir. Hem isletme grubuna ait toplam calisan sayis1t hem de isletme grubuna
bagli toplam isletme sayisi ile temsil edilen isletme grubu biiytikliigii ise modellerde gelismis
iilkede birim sahipligini olasiligina azaltici etki yaptig1 goriilmektedir. Bir baska ifadeyle
isletme grubu biiylikliigl arttikca isletme grubuna bagl yurt disindaki bir birimin geligmis
iilkede olma olasilig1 azalmaktadir.

3.2. Giris Sekline Ait Kantitatif Analizler

Sahip olunan yurt dis1 birimlerin giris sekli iizerinde isletme gruplarinin 6zelliklerinin etkileri
cok kategorili lojistik regresyon analizi ile sinanmistir. Bu analizde isletme gruplarinin yurt
disinda sahip olduklar1 birimler alt1 sekilde siniflandirilmistir. Siniflar sdyledir: (1) Uretim
Amacli Olmayan Birim Kurma, (2) Uretim Amacli Olmayan Birimi Satin Alma, (3) Uretim
Amacli Olmayan Birim Igin Ortak Girisim, (4) Uretim Amagh Ortak Girisim, (5) Uretim
Amagl Birimi Satin Alma ve (6) Uretim Amaglh Sifirdan Yatirrm. Bu analizde uluslararasi
pazarlara giris yontemleri {lizerinde etkisi sinanan degiskenlerin varyasyonlarina gore sekiz
alternatif model simnanmistir. Sinanan modeller ve analiz sonuglar1 Tablo 7. ve Tablo 8.’de
goriilmektedir.

Tablo 7.’deki dort model sinamasinda altincr giris sekli olan iiretim amagh sifirdan yatirim
referans kategorisi iken Tablo 8.’deki dort model sinamasinda ise birinci giris sekli olan iiretim
amacli olmayan birim kurma giris sekli referans kategorisidir. Isletme grubu biiyiikliigii ve
uluslararas1 deneyim degiskenleri i¢in ikiser alternatif temsil degiskeni kullanilmistir.
Modellerin ki kare testleri modellerin hepsinin bir biitiin olarak anlamli oldugunu
gostermektedir. Hepsinin ki kare anlamlilik diizeyleri 0,01°den kiigiiktiir. Tablo 7.’deki ilk dort
model genel olarak degerlendirildiginde, faaliyet siiresi arttik¢a iiretim amacl sifirdan yatirim
giris sekline gore iiretim amagli olmayan birimi satin alma giris seklinin olasilig1 azalacaktir.
Bu iligki ilk doért modelin iiglinde de (Model 1, Model 3 ve Model 4) s6z konusudur. Ayrica
yine ayni ii¢ modelde, faaliyet siiresi arttik¢a iiretim amagli birimi satin alma giris seklinin
olasiligr iiretim amagli sifirdan yatirim giris sekline gore artacaktir. Fakat bu iliski % 10
anlamlhilik diizeyinde oldugu gézden kagirilmamalidir. ilk dért modele gore, endiistri
cesitlendirmesi arttikca tiretim amagli sifirdan yatirim giris sekline gore liretim amacli olmayan
birimi satin alma giris seklinin olasilig1 artmaktadir. Bu iliski dort modelde de anlamlidir. Dort
modelin ilk ticlinde endiistri ¢esitlendirmesi arttik¢a iiretim amacgli olmayan birim i¢in ortak
girisim giris seklinin olasilig1 liretim amagli sifirdan yatirim giris sekline gore azalacaktir. Fakat
bu iliski Model 2 ve Model 3’te ancak % 10 anlamlilik seviyesinde gegerli oldugu gozden
kacirilmamalidir. Model 1 ve Model 2’de yil esaslh uluslararasi deneyim degiskeni analizlere
konu edilmistir. Bu modellerde uluslararasi deneyim arttik¢a hem tiretim amacli olmayan birim
kurma giris seklinin hem de iiretim amagli olmayan birim i¢in ortak girisim giris seklinin
olasiliklar1 iretim amach sifirdan yatirnma gore artacaktir. Model 2’de yil esasli uluslararasi
deneyim arttik¢a iiretim amagli olmayan birimi satin alma giris seklinin olasilig1 iiretim amaclh
sifirdan yatirima gore azaldig1 da goriilmektedir. Uluslararas1 deneyim i¢in faaliyet gosterilen
farkl1 ev sahibi lilke sayisinin dikkate alindig1 Model 3’te ise belirtilen son iligki ters yonliidiir.
[k dért modelin ikisinde (Model 1 ve Model 3) isletme grubu biiyiikliigii icin toplam ¢alisan
sayist diger ikisi (Model 2 ve Model 4) i¢in ise gruba bagl toplam isletme sayisi temsilen
kullanilmustir. Iki temsil degiskeni i¢in dért modeldeki ortak iliski, calisan sayis1 veya toplam
isletme sayis1 arttikga liretim amagli olmayan birim i¢in ortak girisim giris seklinin olasiligi
tiretim amach sifirdan yatirnm giris sekline gore artacagi seklindedir. Biiyiikliik i¢in toplam
isletme sayisinin dikkate alindigi iki modelde (Model 2 ve Model 4), isletme grubuna bagh
toplam isletme sayisi arttikca iiretim amacli olmayan birimi satin alma giris seklinin olasilig1
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tiretim amacl sifirdan yatirnm giris sekline gore artacagi da goriilmektedir. Fakat bu iliski
Model 4’te % 10 anlamlilik seviyesi icin gecerli oldugu gézden kagirilmamalidir. Ayrica
uluslararas1 deneyim degiskeni icin isletme grubunun faaliyet gosterdigi ev sahibi iilke sayisi
ile ¢alisan sayisinin birlikte analize konu edildigi Model 3’te ise belirtilen son iligki ters

yonliidiir.
Tablo 7. Alternatif Modellerin Cok Kategorili Lojistik Regresyon Analizi Test
Sonuglart - I (Referans Kategorisi: Uretim Amagcli Sifirdan Yatirim)
Model 1 Model 2
GT 1 2 3 4 5 1 2 3 4 5
FS 0,996 O’(%;S 1,021 1,004 1'(955 0,994 0,981 1,020 1,001 1,020
1,346 0,874 1,219 0,904 1,120 1,096
E 1,021 . ’ 1,045 1,022 1,047 . s ' '
¢ =) | ® (=) ) ) M
up | 10640 | 0982 | 1987 | 0991 | oges | 1068 | 0950 | 1080 a5 | 9000
() (%) *) ()
cs 1,150 | 0,660 3'(%7 1,987 | 1686
Tis 0715 | 12405 | 3004\ 4g6 | g7
(**) *)
MUB ¥ 159,898; sd: 20; P: 0,000 ¥?: 195,624; sd: 20; P: 0,000
Model 3 Model 4
0,969 1,041 1,022 0,967 1,021
FS 1,008 : ; 1,002 ’ 1,007 ; 1,040 1,001 '
(**) (**) () (**) (1)
EC 1,010 1('53)1 Og‘;ﬂ 1,055 | 1,038 | 1,02 1%” 0904 | 1,107 | 1,093
. 1,156
ESUS 1,036 () 0,991 0,980 0,966 1,055 1,074 0,936 1,035 1,022
cs 1205 | 0273 | 4126 1 5566 | 1964
*) *)
Tis 0704 | 4,998 (1) 12(;?)77 038 | 0315
MUB ¥ 136,861; sd: 20; P: 0,000 2 145,952; sd: 20; P: 0,000
Not: N: 808. Sonuglar odds oranlar1 (Exp(B)-) seklindedir (Anlamli degiskenlerdeki birden kiigiik odds oranlar ilgili degiskenin
negatif etkisini, birden biyiik odds oranlari ise ilgili degiskenin pozitif etkisi oldugunu ifade eder). Kisaltmalar soyledir: FS: Faaliyet
Siiresi; EC: Endiistri Cesitlendirmesi; UD: Uluslararas: Deneyim; ESUS: Ev Sahibi Ulke Sayisi; CS: Calisan Sayist; TiS: Toplam
Isletme Sayisi; GT: Giris Tiirii; MUB: Model Uyumu Bilgisi. Giris Tiirii Kategorileri soyledir: (1) Uretim Amagl Olmayan Birim
Kurma, (2) Uretim Amagli Olmayan Birimi Satin Alma, (3) Uretim Amagh Olmayan Birim Igin Ortak Girigim, (4) Uretim Amaglt
Ortak Girigim ve (5) Uretim Amach Birimi Satin Alma seklindedir. Anlamlilik degerleri sdyledir: ™ p<.01; " p<.05; f P<.10.

Ilk dért model smamasinda altinci giris sekli olan iiretim amach sifirdan yatirim referans
kategorisi alindig1 belirtilmisti. Tablo 8.’de ise referans kategorisi olarak birinci giris sekli olan
iretim amaglh olmayan birim kurma giris seklinin alindi§i model sinamalarinin sonuglar
goriilmektedir.
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Tablo 8. Alternatif Modellerin Cok Kategorili Lojistik Regresyon Analizi Test
Sonuglari - II (Referans Kategorisi: Uretim Amagli Olmayan Birim Kurma)

Model 5 Model 6
GT 2 3 4 5 6 2 3 4 5 6
Fs | 0979 1 1025 1y 59 | 130 |y 505 | 0,986 | 192° | 1007 | 1026 | 1006
(*) *) (%) *) *)
EC 1(’3,})8 O(’EE)G 1,024 | 1,001 | 0,980 :l(’j'f)4 0(’53)3 1,070 | 1,047 | 0,955
0,924 0,932 | 0,926 | 0,940 0,890 0,939 | 0,936 | 0,937
ub ! 1,022 ; ; 4 4 1,012 ’ ; ;
(%) ) | ) | () (%) *) [ () | ()

cs | 0574 Bki‘)‘6 1,729 | 1,466 | 0,870

TiS lZﬁL)w 4ki())1 0,784 | 0,611 | 1,398
MUB ¥?: 159,898; sd: 20; P: 0,000 ¥?: 195,624; sd: 20; P: 0,000

Model 7 Model 8

FS 0(’3,?)1 1(’,93)2 0,994 | 1,014 | 0,992 O(’,?f)l 1(83)3 0,994 | 1,014 | 0,993

EC 1(’3,9)9 O,(iié)38 1,044 | 1,027 | 0,990 1(’3,})8 O(ff)l 1,079 | 1,065 | 0,975
ESUS 1('33)5 0,956 | 0,946 0'(?32 0,965 | 1,018 O(ff)7 0,981 | 0,968 | 0,948

CS 0(’33)6 3’(}55 1,881 | 1,630 | 0,830

TiS 7(’3,9)4 1?;%;4 0,548 | 0,447 | 1,421
MUB ¥?: 136,861, sd: 20; P: 0,000 v?: 163,467; sd: 20; P: 0,000
Not: N: 808. Sonuclar odds oranlar1 (Exp(f3)-) seklindedir (Anlamli degiskenlerdeki birden kii¢iik odds
oranlart ilgili degiskenin negatif etkisini, birden biiyiik odds oranlari ise ilgili degiskenin pozitif etkisi
oldugunu ifade eder). Kisaltmalar sdyledir: FS: Faaliyet Siiresi; EC: Endiistri Cesitlendirmesi; UD:
Uluslararas1 Deneyim; ESUS: Ev Sahibi Ulke Sayis1; CS: Calisan Sayist; TIS: Toplam Isletme Sayisi;
GT: Giris Tiirii; MUB: Model Uyumu Bilgisi. Giris Tiirii Kategorileri soyledir: (2) Uretim Amach
Olmayan Birimi Satin Alma, (3) Uretim Amagli Olmayan Birim I¢in Ortak Girisim, (4) Uretim Amaglt
Ortak Girisim, (5) Uretim Amach Birimi Satin Alma ve (6) Uretim Amaclh Sifirdan Yatirim seklindedir.
Anlamlilik degerleri sdyledir: ™ p<.01; " p< .05; T P< .10.

Tablo 8.’deki dort modelde de faaliyet siiresi arttik¢a tiretim amagli olmayan birim icin ortak
girisim giris seklinin olasiligi liretim amagli olmayan birim kurma giris sekline gore
artmaktadir. Model 6 haricindeki diger iic modelde de faaliyet siiresi arttik¢a {iretim amagl
olmayan birimi satin alma giris seklinin olasilig1 iiretim amagli olmayan birim kurma giris
sekline gore azalmaktadir. Ayrica Model 5 ve Model 6°da iiretim amacli birimi satin alma giris
seklinin olasilig1 faaliyet siiresi arttik¢a iiretim amacli olmayan birim kurma giris sekline gore
artmaktadir. Endiistri ¢esitlendirmesi ile ilgili iki temel iliski dort modelde de
gozlemlenmektedir. Endiistri ¢esitlendirmesi arttik¢a liretim amaglh olmayan birimi satin alma
girig seklinin olasilig1 liretim amacli olmayan birim kurma giris sekline gore artarken, iiretim
amacli olmayan birim i¢in ortak girisim giris seklinin olasilig1 azalmaktadir. Model 5 ve Model
6’da y1l esasli uluslararasi deneyim degiskeni dikkate alinmistir. Bu iki modele gore uluslararasi
deneyim yili arttik¢a iiretim amacli olmayan birimi satin alma, iiretim amacl ortak girigim,
iretim amacl birimi satin alma ve iiretim amacl sifirdan yatirim giris sekillerinin olasiliklari
iiretim amagh olmayan birim kurma giris sekline gore azalmaktadir. Model 7 ve Model 8’de
ise uluslararas1 deneyim faaliyet gosterilen ev sahibi iilke sayisi ile temsil edilmistir. Model
7’de faaliyet gosterilen ev sahibi iilke sayis1 arttikga iiretim amaglh olmayan birimi satin alma
giris seklinin olasilig1 liretim amacgl olmayan birim kurma giris sekline gore artarken, liretim
amacli birimi satin alma giris seklinin olasilig1 iiretim amagli olmayan birim kurma giris sekline
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gore azalmaktadir. Model 8’de faaliyet gosterilen ev sahibi lilke sayisi arttik¢a tiretim amacl
olmayan birim i¢in ortak girisim giris seklinin olasilig1 liretim amacgli olmayan birim kurma
giris sekline gore azalmaktadir. Isletme grubunun biiyiikliigii ile ilgili hem ¢alisan sayismin
dikkate alindigt Model 5 ve Model 7°de hem isletme grubuna ait toplam isletme sayisinin
dikkate alindigt Model 6 ve Model 8’de isletme grubu biiyiikliigii arttikca iiretim amagl
olmayan birim i¢in ortak girisim giris seklinin olasilig1 liretim amacli olmayan birim kurma
giris sekline gore artmaktadir. Ayrica toplam isletme sayisinin igletme grubu biiyiikligii i¢in
temsil degiskeni olarak alindigi Model 6 ve Model 8’de iiretim amacli olmayan birimi satin
alma giris seklinin olasilig iiretim amacli olmayan birim kurma giris sekline gore artmaktadir.
Model 7°de calisan sayist arttikga iiretim amacli olmayan birimi satin alma giris seklinin
olasilig1 iiretim amagli olmayan birim kurma giris sekline gore azalmaktadir.

Tablo 7. ve Tablo 8.’deki model sinamalari biitiin olarak degerlendirildiginde, faaliyet siiresi
arttikca hem iiretim amacli olmayan birim kurma hem de iiretim amach sifirdan yatirim giris
sekillerine gore liretim amagli olmayan birimi satin alma giris seklinin olasilig1 azalmaktadir.
Faaliyet siiresi ile belirtilebilecek bir diger iligki ise, faaliyet siiresi arttik¢a hem iiretim amach
olmayan birim kurma hem de iiretim amagl sifirdan yatirim giris sekillerine gore tiretim amagl
birimi satin alma giris seklinin olasilig1 artmaktadir. Fakat bu iliskinin {iretim amach sifirdan
yatirim giris seklinin referans kategorisi oldugu modellerde 0.10 anlamlilik diizeyinde anlamli
oldugu goézden kacirilmamalidir. Endiistri ¢esitlendirmesi agisindan degerlendirildiginde,
endiistri ¢esitlendirmesi arttik¢ca hem tiretim amagli olmayan birim kurma hem de tiretim amacl
sifirdan yatirim giris sekillerine gore iiretim amacli olmayan birimi satin alma giris seklinin
olasiligi artarken, liretim amagli olmayan birim i¢in ortak girisim giris seklinin olasilig1
azalmaktadir. Isletme grubu biiyiikliigii acisindan degerlendirildiginde, isletme biiyiikliigii
arttikga hem tiretim amagli olmayan birim kurma hem de {liretim amach sifirdan yatirim giris
sekillerine gore iiretim amacli olmayan birim i¢in ortak giris seklinin olasiligini artmaktadir.
Izleyen béliimde arastirma bulgularindan hareketle sonuglar tartisilmustir.

Tartlsma ve Sonut;

Tiirkiye’deki igletme gruplarinin uluslararasilagsmalarina iliskin sinirli sayida bilgi saglayan
calisma s6z konusudur. Tiirkiye’deki isletme gruplarmin uluslararasilagsmasi hakkinda bilgi
saglayan c¢alismalar kisaca degerlendirildiginde, Sahin ve Mert (2012: 484-485),
aragtirmalarinda Tirkiye’deki uluslararasi birime sahip isletme gruplarinda “varliklarin
kullanilmas1 stratejisinin bagli isletme diizeyinde hem sahiplik hem de lokasyon tercihi
acisindan gelismis bir {ilkenin gosterecegi stratejik davranisi gostermedigini”, bunun aksine,
“varliklarin kullanilmasi stratejisi agisindan diisiik risk modunu tercih ettiklerini ve gelismekte
olan bir tilkeyi degil gelismis bir lilkeyi lokasyon olarak sectiklerini”, “varliklarin arastirilmasi
stratejisi ise bagl isletmeler diizeyinde gelismekte olan bir iilkenin gosterecegi stratejik
davranis1 gosterdiklerini” ve “isletme grubuna bagl dis yatirimlarin LLL (Linkage, Leverage,
Learning) paradigmasi ile tutarl” olduklarini belirtmislerdir. Colpan (2010), Tiirkiye’deki 11
isletme grubunun uluslararasilasma desenini inceledigi c¢alismasinda daha biiyiik isletme
gruplarinin dogrudan yabanci yatirima daha egilimli olduklarmi tespit etmistir. Ayrica
Colpan’in (a.g.e.) sagladig1 uluslararasilasma desenine dayanarak isletme gruplarinin genel
olarak yurt disinda {iretim amacli olmayan birim tiirlinii daha c¢ok benimsedikleri de
belirtmektedir. Calismamizin da ortaya koydugu Tiirkiye’deki 75 isletme grubunun
uluslararasilasma deseni Colpan’in (2010) calismasini1 destekler niteliktedir. Colpan (2010),
Tiirkiye’deki isletme gruplarinin uluslararasilagmasinin gecikmesini 1980 6ncesi ithal ikamesi
rejimi ve Tiirk isletmelerinin uluslararasi pazarlarda yetersiz rekabet giiciine sahip olmalarina
baglamaktadir.

Bu calismada isletme gruplarinin uluslararasilagsmasi hem sahip olunan birimlerin giris sekilleri
acisindan hem de o birimlerin gelismis lilke-gelismekte olan iilkede faaliyet gosterme
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durumuna gore lokasyonlar1 degerlendirilmistir. Calismamizda, isletme gruplarinin uluslararasi
birimlerinin lokasyon se¢iminde ve bu birimleri i¢in benimsedikleri giris sekilleri tizerinde
isletme grubunun biiyiikliigii, endiistri ¢esitlendirmesi, faaliyet siiresi ve uluslararasi deneyimin
etkileri olacag: varsayilmis ve dort hipotez éne siiriilmiistiir. Tk hipotez, isletme gruplarmin
faaliyet siiresi, isletme gruplarinin uluslararasi lokasyon tercihlerini ve uluslararasi pazarlara
girig yontemlerini etkiler seklinde ifade edilmisti. Arastirmamizin sonuglarina gore bu hipotezin
kismi destek gordiigi belirtilebilir. Lokasyon se¢iminde giigsiiz etkisi bulunan faaliyet
siiresinin, giris sekilleri iizerinde etkisi s6z konusudur. ikinci hipotez, isletme gruplarmnin
endiistri ¢esitlenmeleri, isletme gruplarinin uluslararasi lokasyon tercihlerini ve uluslararasi
pazarlara giris yontemlerini etkiler seklinde ifade edilmisti. Bu hipotez arastirma sonuglarina
gore desteklenmistir. Hem lokasyon seciminde hem de giris sekli iizerinde endiistri
cesitlendirmesinin giiclii etkileri oldugu belirtilebilir. Uciincii hipotez, isletme gruplarinin
bliyiikligi, isletme gruplarinin uluslararasi lokasyon tercihlerini ve uluslararasi pazarlara giris
yontemlerini etkiler olarak ifade edilmisti. Arastirma sonuglarinca bu hipotezin de gii¢lii destek
gordiigli belirtebilir. Arastirmanin son hipotezi, isletme gruplarinin uluslararast deneyimi,
isletme gruplarinin uluslararasi lokasyon tercihlerini ve uluslararasi pazarlara giris yontemlerini
etkiler seklinde ifade edilmisti. Arastirma sonuglarina gére bu hipotez sadece giris yontemleri
acisindan destek gormektedir. Lokasyon se¢ciminde uluslararasi deneyimin herhangi bir etkisi
s6z konusu degildir. Arastirma sonuglarimiz oOzellikle isletme gruplarinin endiistri
cesitlendirmesi ve biiylikliikklerinin onlarin uluslarasilagsmasinda daha etkili olduklarini
gostermektedir.

Arastirmanin  bazi sinirhliklar1 s6z konusudur. Ornegin isletme gruplarinin uluslararasi
operasyonlar1 igin parasal deger kullanilamamistir. Ayni1 durum biiytikliik i¢in de gecerlidir.
Isletme gruplarindan uluslararasi operasyon birimlerini edindikleri yillardaki bu bilgiler icin
isletme gruplarina basvurulsa da ¢cogu bunu paylasmamistir. Bu nedenle uluslararasilasmay1
temsilen sadece uluslararas: birim sayist ve bunun niteligi bu arastirmada degerlendirilmistir.
Uluslararasilagsma i¢in kullanilan temsil degiskenlerin yapisi nedeniyle kategorik olarak analize
konu edilmeleri, bu arastirmada ele alinan bagimsiz degiskenlerin dogrudan uluslararasilasma
iizerinde pozitif veya negatif etkileri oldugunu test etmeye imkan saglamamustir. Ancak
uluslararasilasmay1 temsilen kullanilan degiskenlerdeki kategoriler arasindaki gegisler
iizerindeki etkisi test edilebilmistir. Biiyiikliik icin de ¢alisan sayis1 ve toplam isletme sayisi bu
arastirmaya konu edilmistir. Caligmanin bir diger sinirliligi da alternatif kuramsal lenslerin
caligmaya dahil edilmemis olmasidir. Ayrica bir diger sinirlilik olarak, isletme gruplarinin
uluslararasilagmalar1 1974-2013 yillarini arasini kapsamaktadir. Ileride yapilacak arastirmalar
icin kaynak esasli yaklasim ile birlikte diger alternatif kuramsal bakis agilarinin aragtirmalara
dahil edilmesi ve isletme gruplarinin uluslararasilagmalar1 ¢oklu kuramsal bakis agilariyla
incelenmesi Onerilmektedir.

Hakem Degerlendirmesi: iki bagimsiz hakem tarafindan degerlendirilmistir.
Cikar Catismasi: Yazar ¢ikar ¢atismasi bildirmemistir.
Mali Destek: Yazar bu ¢alisma i¢in mali destek almamustir.
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EK A. En Az Bir Yurt Dis1 Birimi Bulunan Isletme Gruplari, Kurulus Yillari, Holdinglesme
Tarihleri, Endiistri Cesitlendirme Sayilar1 ve Faaliyet Gosteren Yurt Dis1 Birimler Igerisinde
En Eskisinin Kurulus Y1li (2013 Itibariyle)

Faaliyet Yurt
Faaliyet Gosteren l?lslnda
. .. . Uluslararasi Uretim
isletme Grubu Ku“!h!s Holdmg_le_sme Gosteir 1le.n Birimler Birimi
Tarihi Tarihi Endiistri oL
Sayisi I(;erlsl_n.de. En E.’UIunan
Eskisinin Isletme
Kurulus Tarihi Gruplan
1 | Abalioglu Holding 1942 1991 3 1998
2 | Adali Holding 1962 2009 5 2003
3 | Ado Grup (Baser-Ado) 1994 6 2002 \
4 | Akfen Holding 1976 1999 6 2004
5 | Akin Holding 1941 1977 4 1984
6 | Akkanat Holding 1985 1992 4 1987
7 | Akkok Sirketler Grubu 1952 1992 8 2000 v
8 | Alarko Holding 1954 1973 8 1989
9 | Alisan Grup 1985 4 1998
10 | Altinbag Holding 1950 8 1994
11 | Anadolu Grup 1960 1969 15 1981 \
12 | Atag Sirketler Grubu 1962 1991 6 2011 V
13 | Aydmer Grup 1970 8 2009
14 | Bakioglu Holding 1973 1996 5 1995
15 | Bilkent Holding 1968 1986 11 2004
16 | Borusan Holding 1944 1972 7 1997 \
17 | Boydak Holding 1957 2004 11 1997 \
18 | Boyner Holding 1952 1991 6 1993
19 | Cengiz Holding 1980 6 2007 \
20 | Calik Holding 1981 1997 7 1997 \
21 | Celebi Holding 1958 1995 5 2006
22 | Cukurova Holding 1923 1972 18 1980 \
23 | Dedeman Holding 1918 1998 7 2002
24 | Demiréren Sirketler Grubu 1966 4 2003 \
25 | Dogan Holding 1961 1980 14 1999
26 | Dogus Grubu 1951 1975 17 1986
27 | Eczacibasi Grubu 1942 1973 12 1992 \
28 | Eksim Yatirim Holding 1950 1986 4 2008 \
29 | Elginkan Holding 1950 1967 7 2001
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30 | Enka 1957 9 1984 N
31 | Eren Holding 1969 1997 7 1999
32 | Erikoglu Holding 1937 1994 4 1998
33 | Esas Holding 2000 2000 6 2009
34 | Farplas Grup 1968 5 2007 \
35 | Fenis Holding 1961 1975 4 1991
36 | Gedik Holding 1963 1983 4 2009
37 | Giirig Holding 1958 8 2005 \
38 | Habas Toplulugu 1956 7 2003
39 | Hayat Grubu 1937 3 1998 \
40 | Ibrahim Cecen Holding 1969 5 2004
41 | Ibrahim Polat Holding 1955 1982 6 1991
42 | ihlas Holding 1970 1973 13 2008 \
43 | Inci Holding 1952 1982 6 1998 \
44 | Is Bankas1 Grubu 1935 14 1992 \
45 | Kale Grubu 1957 1973 8 2008 \
46 | Kar Sirketler Grubu 1987 7 1994 3
47 | Karamanci Holding 1953 1994 3 2008 \
48 | Kazanc1 Holding 1968 1994 6 1997 \
49 | Kilig¢ Holding 1991 2007 5 2003
50 | Kibar Holding 1972 1984 10 2001 \
51 | Kipas Holding 1984 2006 8 2004 \
52 | Kog¢ Hoding 1926 1963 22 1979 \
53 | Kombassan Holding 1988 1975 12 1997 \
54 | Kiiriim Holding 1975 2006 5 2002 \
55 | Limak Holding 1976 2000 8 2010 \
56 | Mahzar Zorlu Holding 1950 1996 5 1998
57 | Mesa Grup 1969 4 1995
58 | Nurol Holding 1966 1989 12 2003 \
59 | Orhan Holding 1972 1995 11 2004 \
60 | Poyraz Poyraz Grup 1993 7 2002
61 | Sabanci Holding 1932 1967 21 1993 \
62 | Sanko Holding 1943 1996 14 1997
63 | Sarkusyan Sirketler 1972 3 1986 N
Toplulugu
64 | Sinpas Holding 1974 8 2009
65 | Soma Grubu 1984 2010 3 2011 \
66 | STFA Yatinm Holding 1938 1975 5 1974
67 | Sahinler Holding 1982 1988 8 1992 \
68 | Taha Grup 1988 1994 3 2004 \
69 | Tekfen Holding 1956 1971 9 1981 \
70 | Yasar Holding 1941 1968 11 1980 \
71 | Yildinm Holding 1963 2006 7 2008 \
72 | Yildiz Holding 1944 1989 9 1999 \
73 | Yildizlar Holding 1930 2007 5 2011 \
74 | Yiiksel Holding 1963 1997 8 1984
75 | Zorlu Grubu 1953 1968 17 1995 N
EK B. Herhangi Bir Yurt Dis1 Birimi Tespit Edilemeyen Isletme Gruplar
(2013 Y1l itibariyle)
Faaliyet
. Kurulus | Holdinglesme | Gosterilen
Isletme Grubu Yil Tarihi Endiistri
Sayisi

1 Abdiilkadir Ozcan A. S. 1955 5

2 Acibadem Grubu 1991 4

3 Agaoglu 1981 3
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4 Akbag Holding 1962 5
5 Akgca Holding 1955 1994 6
6 AKG Grup 1989 4
7 Alkan Grup 1994 4
8 Ayhanlar Holding 1978 2006 4
9 Bat1 Anadolu Grubu 1966 3
10 Bayraktar Holding 1958 1988 3
11 Can Grubu 1976 3
12 Ceceli Grup 1954 4
13 Ciner Grup 1978 15
14 Celiker Yatirim Holding 1978 5
15 Cetinkaya Holding 1968 3
16 Coskunoz Holding 1950 1976 4
17 Diler Holding 1949 5
18 Diniz Holding 1955 1976 6
19 Ekinciler Holding 1968 1986 6
20 Ercan Sirketler Toplulugu 1964 6
21 Erdem Holding 1965 1996 6
22 Faik Celik Holding 1976 2006 6
23 Gengoglu Holding 1946 1997 3
24 GSD Holding 1986 1996 4
25 Giilsan Holding 1934 5
26 Giinkar Sirketler Grubu 1979 3
27 Harput Holding 1958 6
28 Hattat Holding 1973 1996 4
29 Icdas 1955 6
30 flci Holding 1986 2010 5
31 Isbir Holding 1971 3
32 Iskur Grup 1993 4
33 ittifak Holding 1988 1993 9
34 Kalyon Grup 1974 4
35 Kaptan Sirketler Grubu 1964 5
36 Karadeniz Holding 1948 5
37 Kaynak Grup 1987 4
38 Kiraca Holding 1998 2009 5
39 Kiler Holding 1983 2007 5
40 Kocaer Grubu 1960 4
41 Koruma Sirketler Grubu 1949 6
42 Koza-ipek Holding 1948 9
43 Metro Grubu 1977 2010 8
44 Naksan Holding 1940 6
45 Nergis Holding 1967 1994 4
46 Nuh Grup 1959 4
47 Nursan Grup 1983 3
48 Orteks Grup 1972 3
49 Ozgorkey Grup 1951 6
50 Ozgiin Sirketler Grubu 1993 4
51 Ozture Holding 1952 4
52 Polisan Holding 1945 2000 4
53 Ritas Holding 1960 1998 3
54 Soyak Holding 1961 1998 6
55 Tasdelen Grup 1986 3
56 Umpas Holding 1990 1997 5
57 Yildizlar SSS Holding 1972 5
58 Yilteks Grup 1968 3
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